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Pokok masalah penelitian ini adalah bagaimana pandangan hukum islam terhadap transaksi 
jual beli yang terjadi di Bursa Efek Indonesia. sesuai dengan kaidah fiqh muamalah yaitu 
pada asasnya, segala bentuk muamalah itu dibolehkan kecuali ada dalil yang melarangnya. 
menurut survey Otoritas Jasa Keuangan, masyarakat Indonesia masih minim pemahaman 
tentang Saham yang dianggap cenderung bersifat keberuntungan. Metode yang di gunakan 
dalam penelitian ini adalah studi kepustakaan (Library research). Hasil penelitian tersebut 
menunjukkan bahwa proses transaksi jual beli saham di bursa efek Indonesia itu dibolehkan, 
itu dikuatkan juga dengan Fatwa MUI No 05/DSN-MUI/IV/2000 tentang jual beli saham. 
Namun dalam proses jual beli saham tersebut perlu memperhatikan objek yang diperjual 
belikan yaitu sahamnya harus sesuai dengan prinsip syariah islam. Ada beberapa hal yang di 
larang dalam proses transaksi saham, misalnya forward contract, short selling, option, insider 
trading, dan ‘penggorengan’ saham.  Adapun subjek yaitu orang yang melakukan transaksi 
jual beli saham tersebut untuk tidak melakukan tindakan-tindakan spekulasi yang tidak 
diperbolehkan dalam syariat islam. Perlu diperhatikan bahwa untuk terjun dalam proses 
transaksi jual beli saham, harus mendalami dan memahami ilmu dan prinsip-prinsip jual beli 
saham sesuai syariah islam, sehingga terhindar dari unsur spekulasi yang tidak sesuai dengan 
prinsip syariah islam. 
Kata Kunci: Jual Beli Saham, Saham Dalam Perspektif Hukum Islam, Saham Syariah, Bursa 
Efek Indonesia. 
Abstract 
The main problem of this research is how Islamic law views on buying and selling 
transactions that occur on the Indonesia Stock Exchange. In accordance with the rules of 
muamalah fiqh, in principle, all forms of muamalah are permitted unless there are arguments 
that prohibit it. According to a survey by the Financial Services Authority, Indonesians still 
lack understanding of stocks that tendency about luck. The method used in this research is 
library research (library research. The results of this study indicated that the process of 
buying and selling shares on the Indonesian stock exchange is permitted, it is also 
strengthened by the MUI Fatwa No. 05 / DSN-MUI / IV / 2000 regarding the sale and 
purchase of shares. However, in the process of buying and selling shares, it is necessary to 
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pay attention to the object shares that being traded, the shares must be in accordance with 
Islamic syariah principles. There are several things that are prohibited in the process of stock 
transactions, for example forward contracts, short selling, options, insider trading, and 
'frying' Shares. About The subject is the person who running the share sale and purchase 
transaction for not to being a speculative acts that are not allowed in Islamic law. It is also 
should be noted that in moment to participated in the process of buying and selling shares, 
you have to know and understand the principles of buying and selling shares according to 
Islamic syariah, so we can avoid a speculation that is not in accordance with Islamic syariah 
principles. 
Keywords: Sale and Purchase of Shares, Shares in Islamic Law Perspective, Sharia Shares, 
Indonesia Stock Exchange. 
 
A. Pendahuluan 
Hukum Islam diyakini oleh umat Islam sebagai hukum yang bersumber pada 
wahyu Tuhan (devine Law). Keyakinan ini didasarkan pada kenyataan bahwa sumber 
hukum dalam Islam adalah al-qur’an dan sunnah Rasulullah terbatas, sementara 
problem hukum terus bertambah seiring dengan perkembangan yang terjadi dalam 
kehidupan manusia. Untuk itulah, upaya untuk menggali dan menemukan jawaban 
hukum (istimbath hukum) harus terus dilakukan oleh para ahli hukum Islam.1 
Dalam perspektif islam, Investasi merupakan salah satu ajaran dari konsep 
islam yang memenuhi proses tadrij dan trichotomy pengetahuan tersebut. Hal tersebut 
dapat dibuktikan bahwa konsep investasi selain sebagai pengetahuan juga bernuansa 
spiritual karena menggunakan norma syariah, sekaligus merupakan hakikat dari 
sebuah ilmu dan amal, oleh karenanya investasi sangat dianjurkan bagi setiap 
muslim.2 
Pasar modal merupakan pasar yang menyediakan sumber pembelanjaan 
dengan jangka waktu yang lebih panjang, yang di investasikan pada barang modal 
untuk menciptakan dan memperbanyak alat-alat produksi, yang pada akhirnya akan 
menciptakan pasar kerja dan meningkatkan kegiatan perekonomian yang sehat. 
Barang modal sendiri didalam hal ini adalah semua barang atau benda, pabrik, dan 
 
1 A Intan Cahyani, Teori dan Aplikasi Maqashid Al-Syari’ah, Jurnal Al-Qadau, Vol. 1 No. 2. 2014,  
h. 19 
2 Nurul Huda dan Mustafa Edwin Nasution, Investasi Pada Pasar Modal Syariah, h. 18. 
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peralatan yang digunakan secara aktual untuk memproduksi barang-barang berwujud 
maupun barang-barang tidak berwujud.3 
Dilihat  dari  sisi  syariah  islam,  pasar  modal  adalah  salah  satu  produk 
muamalah. Pertumbuhan ekonomi syariah yang semakin pesat dan kompleks 
menghasilkan produk ekonomi syariah yang beragam, meningkatnya kerjasama 
ekonomi.4  
Rakyat Indonesia yang sebagian besar beragama Islam, tidak banyak 
mengetahui akan ajaran Islam tentang pekerjaan di bidang bisnis. Pernah Rasulullah 
Saw. Ditanya oleh para sahabat, Pekerjaan apakah yang paling baik ya Rasulullah? 
Rasulullah menjawab, seseorang bekerja dengan tangannya sendiri dan setiap jual beli 
yang bersih. (HR. Al-Bazzar). Jual beli yang bersih berarti sebagian dari kegiatan 
profesi bisnis. Selain itu para ulama telah sepakat mengenai kebaikan pekerjaan 
dagang (jual beli), sebagai perkara yang telah dipraktikkan sejak zaman Nabi hingga 
masa kini.5 
 Dari data survey yang dilakukan oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK), OJK 
menilai masih banyak masyarakat yang enggan berinvestasi di sektor saham karena 
rendahnya tingkat literasi atau pemahaman terkait pasar modal. Berdasarkan data 
OJK, dari jumlah penduduk indonesia yang mencapai 250 juta orang, hanya sekitar 
500 ribu yang menjadi investor di pasar saham. Rendahnya tingkat literasi atau 
pemahaman mengakibatkan masyarakat khawatir jika sampai mengalami kerugian 
saat berinvestasi saham, tingginya resiko, dan minimnya pengetahuan membuat 
masyarakat berfikir bahwa keuntungan dalam berinvestasi tidak pasti, dan cenderung 
mengarah kearah keberuntungan. 
 Hal-hal yang dipaparkan diatas adalah gambaran singkat mengenai jual beli 
saham pada pasar modal di indonesia.  
 
 
3 Taufik Hidayat, Buku Pintar Investasi Reksadana, Saham, Stock Options, Valas danEmas, (Semarang: 
Media Kita, 2010), h. 93. 
4 Musyifikah Ilyas, Tinjauan Hukum Islam Terhadap Musyawarah dalam Penyelesaian Sengketa 
Ekonomi Syariah, Jurnal Al-Qadau. Vol. 5 No. 2, Desember 2018, h.229 
5 Wahida Rahim, Karakteristik dan Aspek Hukum dalam Kewirausahaan. Jurnal Al-Qadau, Vol. 6. No. 
1. Juni 2019, h. 114 
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B. Metode Penelitian 
Dalam penelitian ini peneliti menggali informasi melalui buku-buku dan jurnal dalam 
rangka mendapatkan suatu informasi tentang teori yang berkaitan dengan judul yang 
digunakan untuk memperoleh landasan teori ilmiah. Bagaimana jual beli saham di 
bursa efek indonesia dalam perspektif hukum islam, karena itu dilihat dari sini 
literatur yang digunakan menunjukkan bahwa secara khusus sumber yang berbeda 
yakni literatur yang bersumber dari hukum Islam dan literatur yang membahas tentang 
saham, hukum Islam tentang jual beli saham dapat diperoleh dari ayat-ayat al-Quran 
dan Hadis serta buku-buku yang berkaitan langsung dengan masalah tersebut. 
Kaitannya dengan buku-buku. 
C. Hasil dan Pembahasan 
1. Jual Beli Saham Dalam Perspektif Hukum Islam 
Hukum Islam merupakan bagian integral ajaran islam yang tidak dapat 
dipisahkan dengan kehidupan umat manusia.6 Dalam kaidah hukum islam; “Pada 
asasnya, segala bentuk muamalah itu boleh dilakukan sampai ada dalil yang 
melarangnya”. Maksud kaidah ini adalah bahwa segala tindakan muamalah itu 
dibolehkan sepanjang tidak ada larangan tegas yang melarang suatu perbuatan 
muamalah tersebut. Sebagai ekonomi yang berbasis syariat islam tentunya memiliki 
beberapa prinsip yang nantinya akan menjadi rujukan bagi setiap muslim.7  
Hukum Islam diyakini oleh umat Islam sebagai hukum yang bersumber pada 
wahyu Tuhan (devine Law). Keyakinan ini didasarkan pada kenyataan bahwa sumber 
hukum dalam Islam adalah al-qur’an dan sunnah Rasulullah terbatas, sementara 
problem hukum terus bertambah seiring dengan perkembangan yang terjadi dalam 
kehidupan manusia. Untuk itulah, upaya untuk menggali dan menemukan jawaban 
hukum (istimbath hukum) harus terus dilakukan oleh para ahli hukum Islam.metode 
integrasi antara al-Qur'an dan perkembangan masyarakat yang heterogen. Karena 
fatwa ulama dalam pemaparan dan penyajiannya menuntut kemampuan dalam 
 
6 A Intan Cahyani, Peradilan Agama Sebagai Penegak Hukum Islam Di Indonesia, Jurnal Al-Qadau, 
Vol. 6. No. 1, Juni 2019, h. 124 
7 Sohra, Prinsip Eknomoi Dalam Islam. Jurnal Al-Qadau, Vol. 1 No. 2. 2014. h. 78.  
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memahami materi dan berdasarkan situasi dan kondisi sosial yang terjadi dalam 
masyarakat. Sementara itu pengalaman menuntut penjelmaan kongkrit isi kandungan 
al-Qur'an dalam bentuk tingkah laku, agar fatwa ulama itu dapat menjadi panutan bagi 
masyarakat luas.8 
Umat islam di Indonesia tidak dapat dipisahkan dengan hukum islam yang 
merupakan produk pemikiran hukum umat islam di tanah air.9 Oleh karena itu fatwa 
ulama merupakan salah satu sumber dalam produk pemikiran hukum islam di 
Indonesia. Dalam persoalan ini yang menyelesaikan adalah para ulama dalam hal ini, 
Majelis Ulama Indonesia (MUI)10 telah mengeluarkan fatwa yang menjadi landasan 
diperbolehkannya jual beli saham di indonesia. Didalam Fatwa MUI No 40/DSN-
MUI/X/2003 tentang Pasar Modal. 
Majelis Ulama Indonesia sebagai Dewan Syariah Nasional didalam fatwanya 
menjelaskan dan memaparkan beberapa landasan hukum yang menjadi dalil dan 
sebagai pertimbangan dibolehkannya transaksi di Pasar Modal dengan tetap 
memperhatikan syariah islam.  
Hal yang menjadi pertimbangan Dewan Syariah Nasional menetapkan jual beli 
saham sebagai salah satu system perekonomian syariah adalah:  
a. Jual beli barang dengan cara pemesanan dan pembayaran harga lebih dahulu 
dengan syarat-syarat tertentu disebut salam, kini telah melibatkan pihak perbankan; 
dan  
b. Agar cara tersebut dilakukan sesuai denga ajaran Islam, DSN memandang perlu 
menetapkan fatwa tentang salam untuk dijadikan pedoman oleh lembaga keuangan 
syariah. 
Adapun untuk mengetahui hukum jual beli saham di pasar modal menurut 
Islam akan diuraikan sebagai berikut:11 
1. Transaksi Perdagangan Saham di Pasar Perdana 
 
8 H. Supardin, Produk Pemikiran Hukum Islam Di Indonesia. Jurnal Al-Qadau, Vol. 4 No. 2, Desember 
2017, h. 234. 
9 H. Supardin, Faktor Sosial Budaya dan Aturan Perundang-Undangan Pada Produk Pemikiran 
Hukum Islam, Jurnal Al-Qadau, Vol. 1. No. 2, 2014, h. 67 
10 H. Supardin, Optimalisasi Peran Fatwa Ulama Sebagai Produk Pemikiran Hukum Islam Di 
Indoneisa, Jurnal Al-Qadau, Vol. 1, No 1, 2014, h. 104 
11 http://hanunghisbullahhamda.blogspot.co.id/2011/04/transaksi-saham-dipasar-modal-menurut.html 
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Pada transaksi ini yang menjadi para pihak adalah emiten dan investor. Harga 
saham yang ditetapkan oleh emiten dan penjamin emisi berdasarkan kepada seberapa 
besar kekuatan pasar menyerap saham yang ditawarkan. Bagaimanapun harga saham 
yang ditawarkan melebihi dari harga nominal yang tertera dalam lembaran saham. 
Selisih antara harga nominal dengan harga jual inilah yang kemudian disebut dengan 
agio. Agio yang diperoleh dari selisih harga jual dan harga beli di pasar perdana 
bukanlah termasuk riba, karena keuntungan yang diperoleh merupakan harga yang 
telah disepakati. Oleh karena itu jika saham ditawarkan di pasar perdana maka saham 
di anggap sebagai barang (sil’ah). Dengan begitu, maka transaksi saham di pasar 
perdana boleh menurut Islam, sebab penentuan harganya dilakukan berdasarkan 
prinsip suka sama suka (antaradhin). 
2. Transaksi Saham di Pasar Skunder 
Aktivitas transaksi di pasar bursa dilakukan oleh investor melalui pedagang 
perantara yang bertugas sebagai penghubung antara investor jual dengan investor 
beli. Bahwa pasar modal (bursa efek) sarat dengan unsur spekulatif namun 
transaksi saham tidak sama dengan gambling (judi). Spekulasi yang terjadi di bursa 
efek di dasarkan pada data dan fakta atau semua keterangan tentang perubahaan, dan 
juga bergantung pada base fundamental dan teknikal. 
Praktek forward contract, short selling, option, insider trading, 
‘penggorengan’ saham merupakan transaksi yang dilarang secara syariah dalam dunia 
pasar modal. Selain hal-hal tersebut, konsep preferred stock atau saham istimewa juga 
cenderung tidak diperbolehkan secara syariah karena dua alasan yang dapat diterima 
secara konsep syariah, dua alasan tersebut adalah, pertama, adanya keuntungan tetap 
(predeterminat revenue), yang dikategorikan oleh kalangan ulama sebagai riba. 
Kedua, pemilik saham preferen mendapatkan hak istimewa terutama pada saat 
perusahaan dilikuidasi. Hal tersebut dianggap mengandung unsur ketidakadilan.12 
Tindakan yang dilarang di pasar modal syariah adalah13: 1) Najasyi, yaitu 
merekayasa jual beli palsu; 2) Ba’il al-ma’dum, yaitu melakukan penjualan atas 
barang yang belum dimiliki (short selling); 3) Insider trading, yaitu memakai 
informasi orang untuk memperoleh keuntungan dari transaksi yang dilarang; 4) 
 
12 Abdul Manan, Hukum Syariah Dalam Perspektif Kewenangan Peradilan Agama, h. 109-110 
13 Mardani, Hukum Bisnis Syariah, (Yogyakarta: Total Media, 2009), h. 172 
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Membuat informasi yang menyesatkan; 5) Margin trading, yaitu melakukan transaksi 
efek syariah dengan fasilitas pinjaman berbasis bunga atas kewajiban penyelesaian 
pembelian efek syariah agar terjadi perubahan harga; 6) Ikhtikar (penimbunan), yaitu 
melakukan pembelian atau pengumpulan efek syariah agar terjadi peubahan harga; 
dan g) Transaksi lain yang mengandung unsur- unsur di atas. 
2. Indeks Saham Syariah Indonesia 
Sistem pasar modal Indonesia telah diatur dalam Undang-Undang Pasar Modal 
(UUPM) No  tahun 1995. UUPM tersebut tidak membedakan antara pasar modal 
konvensional dengan pasar modal syariah, karena keduanya bukanlah suatu sistem 
yang terpisah dari sistem pasar modal secara keseluruhan. Hanya saja pada pasar 
modal syariah terdapat beberapa karakteristik khusus pasar modal syariah yaitu bahwa 
produk dan mekanisme transaksi tidak bertentangan dengan prinsip-prinsip syariah. 
Pasar modal syariah di Indonesia dimulai dengan diterbitkannya Reksa Dana 
Syariah oleh PT. Danareksa Investment Management pada tahun 1997.  Selanjutnya, 
BEI berkerjasama dengan PT. Danareksa Investment Management meluncurkan 
Jakarta Islamic Index (JII) pada tahun 2000 yang bertujuan untuk memandu investor 
yang ingin menginvestasikan dananya secara syariah. Dengan hadirnya indeks 
tersebut, maka para pemodal telah disediakan saham- saham yang dapat dijadikan 
sarana berinvestasi sesuai dengan prinsip syariah. 14 
Agar saham-saham yang masuk ke dalam JII tersebut merupakan saham-saham 
yang sesuai dengan prinsip syariah, maka diperlukan suatu institusi dan peraturan 
yang jelas untuk menjamin bahwa saham tersebut telah sesuai dengan prinsip syariah. 
Oleh karena itu, pada tahun 2003 dilakukanlah penandatanganan antara Bapepam dan 
Dewan Syariah Nasional Majelis Ulama Indonesia (DSN- MUI) sebagai institusi yang 
terlibat dalam pengaturan Pasar Modal Syariah untuk mengembangkan pasar modal 
berbasis syariah di Indonesia. 
Prinsip syariah di bidang pasar modal yang dinyatakan dalam Fatwa DSN- 
MUI No. 40 tentang pasar modal dan pedoman umum penerapan prinsip-prinsip 
syariah di bidang pasar modal, adalah: 
 
14 Anna Nurlita, “Investasi Di Pasar Modal Syariah  Dalam Kaian Islam”. UIN Sultan Syarif Kasim 17, 
no.1 (Januari-Juni 2014): h. 8. 
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a. Pasar modal beserta seluruh mekanisme kegiatannya terutama mengenai emiten, 
jenis Efek yang diperdagangkan dan mekanisme perdagangannya dipandang telah 
sesuai dengan Syariah apabila telah memenuhi prinsip-prinsip syariah. 
b. Suatu efek dipandang telah memenuhi prinsip-prinsip syariah apabila telah 
memperoleh pernyataan kesesuaian syariah dikeluarkan oleh DSN-MUI terhadap 
suatu Efek Syariah bahwa Efek tersebut sudah sesuai dengan prinsip-prinsip 
syariah (Fatwa DSN MUI No. 40 Tentang Pasar Modal dan Pedoman Umum 
Penerapan Prinsip Syariah di Pasar Modal). 
Emiten atau perusahaan publik yang memenuhi prinsip syariah harus 
menyatakan dalam kegiatan usahanya bahwa tidak bertentangan dengan prinsip 
syariah. Sementara, emiten dan perusahaan publik yang tidak menyatakan bahwa 
kegiatan usahanya tidak bertentangan dengan prinsip syariah, namun memenuhi 
kriteria produk syariah, maka termasuk juga ke dalam golongan saham syariah. 
Adapun kriteria bagi emiten dan perusahaan publik tersebut adalah tidak melakukan 
kegiatan usaha  seperti perjudian dan permainan yang tergolong judi, perdagangan 
yang tidak disertai dengan penyerahan barang/jasa, perdagangan dengan penawaran/ 
permintaan palsu, bank berbasis bunga.15 
perusahaan pembiayaan berbasis bunga, jual beli risiko yang mengandung 
unsur ketidakpastian (gharar) dan/atau judi (maisir) seperti asuransi konvensional. 
Emiten dan perusahaan publik yang kegiatan usahanya memproduksi, 
mendistribusikan, memperdagangkan dan/atau menyediakan barang atau jasa yang 
haram zatnya (haram li-dzatihi), barang atau jasa haram bukan karena zatnya (haram 
li-ghairihi) yang ditetapkan oleh DSN-MUI; dan/atau, barang atau jasa yang merusak 
moral dan bersifat mudarat, dan melakukan transaksi yang mengandung unsur suap 
(risywah). 
Selain itu, emiten atau perusahaan publik yang bermaksud menerbitkan Efek 
Syariah wajib menandatangani dan memenuhi ketentuan akad yang sesuai dengan 
syariah atas Efek Syariah yang dikeluarkan, serta wajib menjamin bahwa kegiatan 
usahanya memenuhi prinsip-prinsip Syariah dan memiliki Shariah Compliance 
Officer. Shariah Compliance Officer (SCO) adalah pihak atau pejabat dari suatu 
 
15 Anna Nurlita, “Investasi Di Pasar Modal Syariah  Dalam Kajian Islam”. UIN Sultan Syarif Kasim, 
no.1 (Januari-Juni 2014): h. 8. 
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perusahaan atau lembaga yang telah mendapat sertifikasi dari DSN-MUI dalam 
pemahaman mengenai prinsip-prinsip Syariah di pasar modal. 
Saham-saham syariah tersebut yang telah memenuhi syarat sebagai Saham 
Syariah maka akan terdaftar didalam Indeks Saham Syariah Indonesia. Indeks Saham 
merupakan Ukuran statistic perubahan gerak harga dari kumpulan saham yang di pilih 
berdasarkan kriteria tertentu dan digunakan sebagai sarana tuuan investasi. Banyaknya 
saham yang diterbitkan oleh banyak perusahaan, maka dibuatlah indeks saham untuk 
memantau kinerja sebuah bursa secara umum. Indeks Saham Syariah yang ada di 
Bursa Efek Indonesia adalah Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI), Jakarta Islamic 
Index (JII) dan Jakarta Islamic Index 70 (JII70) 
a. Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) yang diluncurkan pada tanggal 12 Mei 
2011 adalah indeks komposit saham syariah yang tercatat di BEI. ISSI merupakan 
indikatordari kinera pasar saham syariah Indonesia. Konstituen ISSI adalah 
keseluruhan saham syariah yang tercatat di BEI dan masuk ke dalam Daftar Efek 
Syariah (DES) yang diterbitkan oleh OK.  
b. Jakarta Islamic Index (JII) adalah indeks saham syariah yang pertama kali 
diluncurkan di pasar modal Indonesia pada tanggal 3 Juli 2000. Konstituen JII 
hanya terdiri dari 30 saham syariah paling likuid yang tercatat di BEI. Sama 
seperti ISSI, review saham syariah yang menjadi konstituen JII dilakukan 
sebanyak dua kali dalam setahun, Mei dan November, mengikuti jadwal review 
DES oleh OJK. BEI menentukan dan melakukan seleksi saham syariah yang 
menjadi konstituen JII. Adapun kriteria likuditas yang digunakan dalam 
menyeleksi 30 saham syariah yang menjadi konstituen JII adalah sebagai berikut: 
• Saham syariah yang masuk dalam konstituen Indeks Saham Syariah Indonesia 
(ISSI) telah tercatat selama 6 bulan terakhir 
• Dipilih 60 saham berdasarkan urutan rata-rata kapitalisasi pasar tertinggi 
selama 1 tahun terakhir 
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• Dari 60 saham tersebut, kemudian dipilih 30 saham berdasarkan rata-rata nilai 
transaksi harian di pasar regular tertinggi 
• 30 saham yang tersisa merupakan saham terpilih. 
adapun tahapan atau seleksi untuk saham yang masuk dalam indeks syariah 
antara lain16: 
a. Memilih kumpulan saham dengan jenis usaha utama yang tidak bertentangan 
dengan prinsip syariah dan sudah tercatat lebih dari 3 (tiga) bulan (kecuali dalam 
10 besar dalam hal kapitalisasi); 
b. Memilih saham berdasarkan laporan keuangan atau tenaga tahun terakhir yang 
memiliki rasio kewajiban terhadap aktiva maksimal 90%; 
c. Memilih 60 saham dari susunan saham di atas berdasarkan urutan rata-rata 
kapitalisasi pasar terbesar selama satu tahun terakhir; 
d. Memilih 30 saham dengan urutan berdasarkan tingkat likuiditas rata-rata nilai 
perdagangan regular salam satu tahun. 
Berikut kaidah-kaidah syariah yang telah dipenuhi dalam instrument saham 
dalam Skema Proses Penyaringan Emiten pada Indeks JII adalah sebagai berikut:17 
a. Seleksi Syariah, meliputi; (1) usaha perjudian dan permainan yang tergolong judi 
atau perdagangan yang dilarang; (2) bukan usaha lembaga keuangan konvensional 
termasuk perbankan dan asuransi konvensional; (3) tidak memproduksi, 
menditribusikan serta memperdagangkan makan dan minuman yang tergolong 
haram; (4) bukan usaha yang memproduksi, mendistribusikan dan/ atau 
menyediakan barang-barang ataupun jasa yang merusak moral dan bersifat 
mudarat; 
b. Seleksi Kapitalisasi, yaitu proses ini menyaring 60 saham dengan  nilai kapitalisasi 
pasar tertinggi di BEI; 
 
16 Abdul Manan, Hukum Syariah Dalam Perspektif Kewenangan Peradilan Agama, h. 115 
17 Muhammad Firdaus, Dkk, Sistem Keuangan Syariah dan Investasi Syariah, (Jakarta: Renaisan, 
2005), h. 33-35 
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c. Seleksi Nilai Volume Transaksi, yaitu proses ini menyaring 30 saham dengan nilai 
transaksi rata-rata tertinggi harian di BEI; 
d. Proses Evaluasi Emiten setiap 6 Bulan Sekali. 
3. Jenis Akad Pada Transaksi Saham 
Ilmu fikih menawarkan berbagai rincian dan penetapan dasar-dasar perjanjian 
bisnis sehingga dapat merealisasikan tujuan dan kepentingan yang ber-akad. Akad 
atau kontrak berkaitan dengan barang/harta benda (mal), hak pemanfaatan harta 
benda, dan transfer kepemilikan atas barang/hak atas pemanfaatan harta benda dari 
satu pihak ke pihak lain. Mal atau harta benda dalam fikih muamalah dibagi dua, 
yakni: yang dapat dipindahkan dan yang tidak dapat dipindahkan, dapat diganti dan 
tidak dapat diganti, yang pasti ‘ayn dan yang tidak pasti (dayn). ‘Ayn berupa aset riil 
sedangkan dayn berupa aset keuangan, seperti uang, emas, valuta asing, saham, dan 
sukuk.18 
Pada bulan Mei 2003, Accounting and Auditing Organization for Islamic 
Institutions (AAOIFI) ditetapkan 14 sukuk yang dapat diterbitkan sesuai dengan 
standard syariah.19 Sukuk yang sesuai dengan standar AAOIFI adalah Sukuk 
Mudharabah, Sukuk Musyarakah, Sukuk Ijarah, Sukuk Murabahah, Sukuk Salam, 
dan Sukuk Istishna. Selain enam akad tersebut, terdapat dua akad penerbitan sukuk 
yang dipraktikkan pada penerbitan sukuk di Malaysia, yakni akad bay al-inah dan 
akad bay al-dayn. 
Menurut hemat penulis, sesuai dengan pengertian dan bentuk proses Jual Beli 
Saham, Maka Akad yang di gunakan dalam proses transaksi Jual Beli Saham di Bursa 
Efek Indonesia, Yaitu Akad Salam, Akad Musyarakah (Syirkah), dan lebih spesifik, 
Akad Mudharabah sebagai pembelian saham suatu perusahan yang dapat menjadikan 




18 Muhammad Ayub, Understanding Islamic Finance, (Jakarta: Gramedia Pustaka, 2007), h. 159 
19 Fatwa ke-10 Dewan Syariah AAOIFI yang diadakan di Madinah pada 2- Ra’biul Awal 1425H / 3-8 
Mei 2003 
Jual Beli Saham Di Bursa Efek Indonesia Dalam Perspektif Hukum Islam 
 
Andi Muh Wiratamah, Patimah, Intan Cahyani 
766 | QaḍāuNā Volume 2, Edisi Khusus, Oktober 2021.  
1. Akad Salam 
Akad salam disyaratkan berdasarkan dalil dari Alquran, sunnah dan ijma 
ulama. Akad salam atau salaf adalah penjualan sesuatu di masa yang akan datang 
dengan imbalan sesuatu yang sekarang, atau menjual sesuatu yang dijelaskan sifatnya 
dalam tanggungan. Para ulama Syafi’iyyah dan Hambali lah mendefinisikan akad 
salam sebagai akad atas sesuatu yang disebutkan dalam sifatnya dalam perjanjian 
dengan penyerahan tempo dengan imbalan harga yang diserahkan dalam majelis 
akad.20 
Pengertian salaf atau istalafa sama dengan iqtarada yang artinya “berutang”. 
Menurut istilah, mazhab Hanâfi mendefinisikan salam sebagai jual beli tempo dengan 
tunai. Menurut Mazhab Maliki, salam adalah akad jual beli dimana modal (harga) 
dibayar di muka, sedangkan barang diserahkan di belakang. Jadi salam adalah salah 
satu bentuk jual beli di mana uang harga barang dibayarkan secara tunai, sedangkan 
barang yang dibeli belum ada, hanya sifat-sifat, jenis, dan ukurannya sudah disebutkan 
pada waktu perjanjian dibuat.21 
2. Akad Musharakah 
Pengertian Musharakah menurut bahasa ialah pencampuran harta diantara dua 
orang atau lebih.22 Menurut Saad Abdul Sattar bentuk perkongsian dimana dua rang 
atau lebih berganung baik dalam bentuk modal atau tenaga kerja atau keduanya dalam 
kadar tertentu bagi masing-masing dengan pembagian keuntungan, kerugian, dan 
tanggung jawab masing-masing. 
3. Akad Mudharabah 
Istilah Mudharabah dengan pengertian berpergian untuk berdagang digunakan 
oleh penduduk Irak. Sedangkan penduduk Hijaz menggunakan istilah qirad, yang 
diambil dari kata qard  yang artinya al-qat’u  yakni memotong. Dinamakan demikian, 
karena pemilik modal memotong sebagian hartanya untuk diperdagangkan oleh ‘amil 
dan memperoleh keuntungannya. 
 
20 Wahabah Zuhayli, Fiqh Islam waadillatuhu, (Cet. 5; Jakarta: Darul Fikri, 2011), h. 268.  
21 Ahmad Wardi Muslich, Fiqh Muamalah, (Jakarta: Amzah, 2010), h. 243 
22 Nazaruddin Abdul Wahid, Sukuk Memahami dan Membedah Obligasi pada Perbankan Syariah, 
(Yogyakarta: Ar-ruzz Media, 2010), h. 62. 
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Praktik seperti ini dikenal sebagai “al-Muqaradah” yang berarti sama rata 
karena masing-masing berkongsi modal dan akan turut sama mendapatkan keuntungan 
dari sesuatu perniagaan yang dijalankan.23 Mudharabah adalah akad yang berlaku 
antara dua pihak dengan syarat salah seorang dari keduanya menyerahkan sejumlah 
uang kepada pihak yang lain untuk didagangkan dan keuntungan yang diperoleh 
dibagi dua sesuai dengan kesepakatan. 
4. Trading Saham dan Spekulasi  
Dalam istilah pasar modal, trading dan investing adalah dua aktifitas yang 
berbeda, walaupun trader dan investor memiliki kesamaan yakni sama-sama terjun di 
pasar modal. Dalam dunia investasi pada umumnya, yang dikategorikan investor 
adalah mereka yang menempatkan dananya dalam instrumen investasi jagka panjang 
atau berinvestasi di pasar komoditi atau pasar saham untuk ditahan dalam jangka 
waktu antara panjang hingga sangat panjang. 
Jika investor berfokus pada fundmental produk yang akan dibeli, trader 
berfokus pada sentimen dan kondisi pasar. Seorang trader dipasar saham kurang 
memperdulikan performa saham perusahaan yang akan dibeli, selama sentimen pasar 
terhadap perusahaan tersebut positif, ia akan membeli sahamnya untuk secepattnya 
dijual kembali. Selain itu, ia akan mempertimbangkan kondisi pasar, jika pasar saham 
sedang terpukul oleh suasana politik yang tidak kondusif hingga indeks harga saham 
turun, maka ia tidak akan masuk pasar hingga kondisinya normal kembali. 
Dibandingkan dengan investor, transaksi yang dilakukan trader lebih bersifat 
jangka pendek dengan frekuensi yang jauh lebih besar. Sebagian besar trader 
mengandalkan pendapatannya hanya dari trading (trading for living), baik dipasar 
saham, indeks saham futures, forex atau komoditi. pada umumnya trader mempunyai 
metode, strategi dan rencana yang jelas dan terarah, karena biasanya mereka tidak 
menahan posisi trading terlalu lama. 
Dalam berinvestasi di pasar modal terdapat beberapa istilah yang sering 
disamakan artinya padahal mempunyai makna yang berbeda. Istilah tersebut adalah 
gambling (Judi) dan spekulasi. Terdapat perbedaan mendasar antara keduanya yang 
 
23 Mustafa al-Khinetal, al- Fiqh Al-Manhaji Mazhab al- Syafie, (Kuala Lumpur: Jabatan Kemajuan 
Islam Malaysia, 2011), h. 371. 
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terletak pada penguasaan teknik dan pengetahuan seseorang terkait dengan suatu 
tindakan. Tindakan gambling cenderung dilakukan tanpa analisis, karena memang 
tidak punya teknik dan pengetahuan yang memadai. 
Sebaliknya, spekulasi masih melibatkan analisis, bahkan terkadang melibatkan 
informasi yang lengkap serta data yang akurat. Namun kedua praktik tersebut sama-
sama bertujuan untuk mencari keuntungan dalam jangka pendek tanpa memperhatikan 
kepentingan orang lain. Selain itu spekulasi sering kali dilakukan menggunakan cara-
cara melanggar rule-of the game yang berlaku. 
Seseorang yang melakukan tindakan spekulasi biasanya sudah memiliki 
pengalaman berbisnis saham yang cukup banyak, dan biasanya telah menjadi seorang 
yang professional dalam menganalisis fundamental dan teknikal suatu saham. 
Professional yaitu seseorang yang telah paham dan mempunyai pengetahuan dan 
keterampilan dalam suatu bidang pekerjaan.24   
Perbedaan antar keduanya dapat dilihat dari bagaimana cara mereka 
mendapatkan, memanfaatkan, dan berprilaku terhadap informasi. Para spekulan 
berpendapat bahwa orang yang paling menguasai informasi cenderung akan 
mendapatkan keuntungan yang paling tinggi. Mereka hanya mementingkan diri 
mereka sendiri dan tidak memperdulikan kepentingan dan kondisi ekonomi serta 
pelaku pasar yang lain. Bagi spekulan, harta yang didapat adalah hasil jerih payang 
mereka sendiri. Tindakan sperti itulah yang dilarang dalam Al-Qur’an. 
Adapaun karakteristik Investasi dan Spekulasi sebagai berikut: 
a. Investor dipasar modal adalah mereka yang memanfaatkan pasar modal sebaga 
sarana untuk berinvestasi di perusahaan-perusahaan Tbk yang diyakininya baik 
dan menguntungkan bukan untuk tujuan mencari capital gain melalui short 
selling. Sedangkan spekulan bertujuan untuk mendapatkan gain yang biasanya 
dilakukan dengan upaya menggoreng saham. 
b. Para investor membeli sekuritas dengan tujuan untuk berpartisipasi secara 
langsung dalam bisni yang lazingnya bersifat long term. Sedangkan para spekulan 
 
24 Musyifikah Ilyas, Profesional Nazhir dan Wakaf dalam pemberdayaan ekonomi, Jurnal Al-Qadau. 
Vol 4 No. 1. Juni 2017, h. 75. 
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membeli sekuritas untuk mendapatkan keuntungan dengan menjualnya kembali 
secara short term. 
c. Spekulasi  
d. Spekulasi telah meningkatkan unearned income bagi sekelompok orang dalam 
masyarakat, tanpa mereka memberikan kontribusi apapun baik yang bersifat 
positif maupun produktif. Bahkan mereka telah mengambil keuntungan diatas 
biaya masyarakat yang bagaimanapun juga sangat sulit untuk bisa di benarkan 
secara ekonomi, sosial, maupun moral. 
e. Spekulasi merupakan sumber penyebab terjadinya krisis keuangan. Fakta 
menunjukkan bahwa aktivitas para spekulan inilah yang menimbulkan krisis di 
Wall Street  tahun 1929 yang megakibatkan depresi yang luar biasa bagi 
perekonomian dunia di tahun 1930-an. Begitu pula degan evaluasi pounsterling 
tahun 1967, maupun krisis mata uang franc tahun 1969. 
f. Spekulasi adalah outcome dari sikap mental ingin cepat kaya. Apabila seseorang 
telah terjebak dengan sikap mental seperti ini, maka ia akan berusaha dengan 
menghalalkan segala macam cara tanpa memperdulkan rambu-rambu agama dan 
etika. 
D. Penutup  
Dalam kaidah hukum islam, “Pada asasnya, segala bentuk muamalah itu boleh 
dilakukan sampai ada dalil yang melarangnya”. Maksud kaidah ini adalah bahwa 
segala tindakan muamalah itu dibolehkan sepanjang tidak ada larangan tegas yang 
melarang suatu perbuatan muamalah tersebut. Jual beli saham sendiri di Indonesia 
diperbolehkan melalui Fatwa MUI No 40/DSN-MUI/X/2003 tentang Pasar Modal. 
Sehingga diketahui bahwa jual beli saham di Indonesia itu di perbolehkan namun tetap 
menghindari unsur-unsur riba yang telah di atur dan di klasifikasikan oleh Majelis 
Ulama Indonesia. 
Proses jual beli saham mempunyai klasifikasi terhadap jenis-jenis saham yang 
termasuk dalam Indeks Saham Syariah Indonesia, Suatu efek dipandang telah 
memenuhi prinsip-prinsip syariah apabila telah memperoleh pernyataan kesesuaian 
syariah dikeluarkan oleh DSN-MUI terhadap suatu Efek Syariah bahwa Efek tersebut 
sudah sesuai dengan prinsip-prinsip syariah (Fatwa DSN MUI No. 40 Tentang Pasar 
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Modal dan Pedoman Umum Penerapan Prinsip Syariah di Pasar Modal). 
Terdapat perbedaan yang perlu di pahami dalam dunia saham, yaitu Trader dan 
Investor. Trader ialah seseorang yang menggunakan saham sebagai sarana jual beli 
produk efek untuk mendapatkan keuntungan (jangka pendek). Sedangkan investor 
adalah seseorang yang menggunakan saham untuk berinvestasi guna mendapatkan 
keuntungan dimasa depan (Jangka Panjang), 
Untuk itu seseorang yang ingin terjun kedalam bisnis saham, hendaknya 
terlebih dahulu untuk menyiapkan bekal ilmu dan pemahaman agar dapat 
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